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摘  要 
I 
摘  要 
本文以社会资本研究为基础，探讨不同决策方式的个体投资者社会资本对投
资行为的影响。本文在参考各种文献基础上，构建了自己的社会资本理论框架，
确定了本文中社会资本的定义、构成和测量方法，总结了新时期下个体社会资本
呈现的新特点。通过调查问卷获得 180 份样本数据，对个体社会资本进行测量和
研究，确定了 6种投资选择和 4种投资决策方式。通过数据分析方法和对受访者
回访的形式探讨不同决策方式的个体投资者社会资本对投资行为的影响以及形
成这些数据背后的原因。 
调查数据显示，社会资本有助于降低投资者投资风险，从而影响个体投资者
投资决策方式，决策方式对投资者投资行为也有影响作用，这种影响作用通过投
资者社会资本水平情况而发生作用，当投资者的投资决策方式为“自己选定投资
方式后征求周围人的意见再做决定”时，投资者的股权投资比重和银行存款及现
金比重与其社会资本存在着相关关系，其中股权投资比重与社会资本之间存在着
正相关关系，而银行存款及现金比重与社会资本之间存在着负相关性。 
基于理论和实证分析，本文对投资者和政府提出了相关建议，投资者要了解
自身决策特征，学会如何恰当地利用其所拥有的社会资本来进行投资，政府要引
导民众形成正确的投资理念，同时也要求政府要进一步规范投融资市场，增加证
券市场的透明度。 
 
关键字：个体投资者；社会资本；投资者行为；决策方式 
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II 
Abstract 
   Based on the social capital theory, this paper tries to explore the correlation 
between the individual social capital and their investment behavior with different 
decision-making model. By reviewing the documents, social capital theoretical 
framework is built in this paper, and the definition、component and measuring method 
is definite, and we define 6 kinds of investment choice and 4 kinds of  
decision-making models. We have gained 180 sample data by the way of 
questionnaire. Then we assess the social capital of all interviewees, through data 
analysis and paying a return visit on some interviewees to discuss the correlation 
between the investment behavior of individual investors with different 
decision-making model and their social capital, and find the reason. 
   Survey figures showed that the social capital of individual investors could 
influence the investors’ decision-making model, and the decision-making models also 
have an influence on the investors’ behavior, and this influence takes effect by the 
level of social capital. When the investor’s decision-making model is “ making the 
investment decision by themselves and also will ask others for advice”, there is a 
correlation between the social capital and the proportion of equity investment, and so 
is the proportion of cash and deposit. But the former is positive correlations, and the 
latter is negative correlation. 
   Based on the theoretical analysis and empirical results, this paper presents the 
corresponding recommendation to investors and the government. For the investors, 
they should learn how to use their social capital appropriately to invest; For the 
government, they should guide people to build right idea of investment，further 
standardize the investment financing market and increase the transparency of the 
securities market. 
 
Key words: individual investor, social capital, investment behavior, investment 
decision-making model 
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第 1 章  绪  论 
1.1 选题背景和意义 
一直以来，我国民间个人最主要的投资方式是现金和银行储蓄，2014 年末，
我国城乡住户人民币存款余额高达 50 多万亿元，长期以来一直保持在 40%左右，
储蓄率明显偏高，过高的储蓄率使我国当前的融资格局以银行贷款为主，而证券
市场上诸如股票和债权等其他直接融资方式的发展总体滞后，民间直接投资非常
的低迷，客观上又强化了银行独大的融资格局。当前，我国处在一个非常复杂的
历史时期，在经过了改革开放后 30 多年的经济高速增长期后，我国经济进入了
经济“新常态”：从高速增长转为中高速增长，经济结构优化升级，从要素驱动、
投资驱动转向创新驱动，呈现“三期叠加”的阶段性特征，即增长速度换挡期、
结构调整阵痛期、以往刺激经济政策副作用消化期，从前主要依靠政府投资拉动
经济增长的模式难以为继，要继续保持投资对经济的拉动作用，必须要调动民间
资本投资的积极性。 
虽然对民间投资的需求加大，但当前许多人却感觉到个人投资渠道十分的匮
乏。一方面大多数居民对利率水平的认可度降低，2014 年以来，央行进行了几
次降息，一年期存款利率从 2014 年的 3%降到目前的 1.75%（未考虑通货膨胀因
素），存钱基本上不存在回报，甚至是一种贬值；另一方面，由于其他投资渠道
不畅通，股市震荡剧烈，投资风险过大；房地产市场投资前景迷茫；新兴的理财
投资由于缺乏诚信制度和相应的规范使得投资风险加大，城镇居民难以掌握到正
确有用的市场信息，不得不选择继续把更多的钱存入银行；同时，由于正规渠缺
乏合适的正规投资渠道，许多居民转而选择投向政府难以监管到的地下民间借
贷，为社会的经济秩序埋下了安全隐患。如何拓宽民间个人投资的投资渠道，通
过多渠道盘活巨额的民间投资来进一步激发经济发展活力，促进经济的健康发
展，成为当前我国经济发展面临的重要问题。 
当前，有许多国内外学者从心理学、行为金融学等方面研究个体投资者的投
资行为，本文则是从社会资本理论研究入手，研究个体投资者投资行为与社会资
本水平的关系，希望有助于投资者加深自身社会网络关系对投资所起的作用的理
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解，帮助投资者更好的利用所掌握的社会网络资源进行投资，通过提高个人投资
者的投资效率来激发整个市场的民间资本活力。  
1.2 研究的基本内容 
本文通过运用调查问卷和回归分析等方法，分析个体社会资本对投资行为的
影响关系。本文的研究内容共分为六章，文章结构如下： 
第一章绪论：从中国当前经济状况提出研究的问题，阐明选题背景，说明本
文研究内容、研究方法和本文创新之处。 
第二章文献综述：梳理关于社会资本的一些主要观点，介绍国内外学术界对 
社会资本的不同认识。 
第三章社会资本理论分析：介绍本文对社会资本的定义，分析社会资本的构
成，阐述了当前我国社会资本的新特点，解释社会资本对投资者的积极作用，理
论上分析社会资本对投资行为的影响作用。 
第四章实证研究设计：介绍调查问卷的设计和数据的来源，介绍本文根据投
资者决策特点的划分类型及社会资本和投资行为的测量变量。 
第五章数据分析： 介绍了数据的处理方式，分析了社会资本与投资者决策
特点、社会资本与投资结构之间的关系。 
第六章结论及建议：总结本文的研究结论，提出相关建议。 
1.3 研究方法、研究框架与创新点 
1.3.1 研究方法 
本文结合定性研究和定量研究对相关问题进行研究，主要研究方法主要包括
以下两点： 
1、文献回顾与定性研究 
本文在系统、综合地整理和查阅国内外与社会资本相关研究的基础上，对社
会资本和投资者行为方面的研究内容进行了梳理，明确了本文的研究重点：个体
投资者的社会资本分布情况对其投资行为中的影响。分析了个体社会资本、个体
投资决策中对决策特点和投资者行为三者之间的关系。 
2、调查问卷与定量研究 
本文在理论研究的基础上，通过调查问卷获得相关数据，对数据进行分析，
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采取回访的形式，通过与受访者的进一步沟通解释数据背后的原因。 
1.3.2 全文研究框架 
本文研究框架如图 1所示： 
 
     
图 1 .1  研究框架流程图 
 
1.3.3 本文创新之处 
本文主要在研究思路和研究方法上有所创新。本文将社会资本理论引入对投
资者投资行为的影响研究；通过调查问卷的方式获取数据，不仅仅局限于对表面
数字的研究，根据数字所揭示的现象对受访者进行回访，从实际生活中解释数据
背后所形成的原因。 
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第 2 章  文献综述 
“社会资本”是从新经济社会学演化而出的一个非常具有影响力的理论概念。
Lyda Hanifan（1916）首创“社会资本”（social capital）一词,二十世纪八十年代，
学术界对社会资本的关注与研究才开始真正活跃起来，主要应用于社会学、经济
学、管理学甚至是政治学研究中，不同的人对社会资本概念的理解和定义有着不
同的认识，早期的研究主要以理论研究为主，代表人有布迪厄（Pierre Bourdieu）、
科曼(James Coleman)，而中后期研究开始将社会资本与经济社会发展实际相结
合，主要代表人物有普特南（Robert Putnam）、福山（Fukuyama）、林南（Nan Lin）
等学者。 
2.1 社会资本的主要理论观点 
法国社会学家 Pierre Bourdieu （1980）首次正式提出了“社会资本”的概念，
他在《社会科学研究》上发表了《社会资本随笔》一文，将社会资本定义为“由
制度化的关系所形成的一种长久网络，这种关系网络有实际或潜在的资源通过互
相默认或正式化的关系所构成” ①。Bourdieu 的定义不仅指出社会资本与社会关
系的关联性，也隐含着社会资本和经济文化资本之间相互促进的效应根据这个定
义，社会资本是由个人通过参与团体或者团体本身的关系所获得的利益所组成
的，社会资本通过关系网络的形式存在。Bourdieu 进一步指出，产生社会资本的
最终目的在于提升经济资本，个人社会资本的多少，部分是由其他形式的资本所
决定的（经济或文化等因素）。Bourdieu 从社会网络的角度出发来研究社会资本，
开创了通过对社会网络的分析来进行对社会资本研究的先河。 
James Coleman 将社会资本与社会网络相联系，同时将组织结构理论引入了
社会资本理论研究，进一步拓宽了对社会资本的理解，他从社会资本的功能出发，
认为社会资本是个人所拥有财产，它以社会机构资源为外在表现形式，主要存在
于人与人之间的交流和社会结构中，通过为社会网络内部的个人提供资源来体现
价值。具有公共性和不可转让性的性质。社会资本的表现形式有以下几种:(1) 义
                                                        
① Pierre Bourdieu. Outline of a Theory of Practice [J]. London: Cambridge university press, 1977 
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务与期望；(2) 信息网络；(3) 规范与有效惩罚；(4) 权威关系；(5) 多功能社
会组织和有目的的创建的社会组织等①。Coleman 是第一位在理论上对社会资本
给予了全面、具体的界定和分析社会学家。 
2.2 关于社会资本与经济社会发展的研究 
如果说 Bourdieu 和 Coleman 是社会资本理论的奠基者，那么 Putnam 就是真
正将社会资本理论发扬光大且引入主流政治话语体系以及经济学的创始者。
Putnam 对社会资本的定义为为了维护共同利益而促进群体间协调合作，降低交
易成本，提高社会效率的信任、社会关系网络和规范，代表着行动者作为其社会
网络或其他组织结构中的成员身份能够获得额外的收益。Putnam 主要从“社会
资本存量”这个概念来研究社会资本，把社会资本与公民参与相联系，认为对个
人行动的促进完全是繁荣社群，或者说是丰富了社会资本存量的副产品。在
Putnam 看来，社会资本已不再是某一个人拥有的资源，而是整个社会的资产， 社
会资本的分布情况对社会经济和民主的发展具有巨大的影响作用。在 Putnam 的
著作《让民主运转起来》中，Putnam 通过特别支持票、全民公决结果、读报率、
体育与文化协会的稀缺率这四个变量来量化“公民共同体的参与程度”（从某种
意义上来说可以视为社会资本）， 用定量分析的方式验证了社会资本（信任）、
制度绩效、经济发展三者之间的联系，指出社会资本对制度绩效具有决定作用，
经济发展与制度绩效之间并不存在着必然的决定关系，社会资本高的地区其经济
发展水平也更高②。Putnam 对社会资本的贡献在于将社会资本理论引入经济、政
治领域分析，将社会资本应用到国家层次，完成了理论向实践的转变。 
Fukuyama 则对构成社会资本的主要要素—信任做了深入的研究。他将社会
资本定义为：“社会资本是一种有助于群体内个体成员之间相互合作的非正式性
的规范……并非所有可用事例说明的规范都是社会资本。构成社会资本的规范必
须能够促进群体内的合作。因此，它们往往与诚信、责任、履行义务及互利之类
的美德存在联系” ③。 Fukuyama 从经济发展与社会特征方面考量了这一概念，
一定程度上将社会资本与道德水平相联系，认为社会资本的实力是成就社会经济
                                                        
① Coleman James. (1988),Social Capital in the Creation of Human Capital[J].American Journal of 
Sociology94 (supplement),1998 
② Robert D Putnam, R. (1993) Make Democracy Work: civict traditions in modern Italy[M]. 
Princeton university press,1993,167 
③ Fukuyama, F(1995). Trust:The social virtues and the creation prosperity[M]. NY:Free Press 
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
第 2 章  文献综述 
6 
差异的重要因素。他在《信任：社会美德与创造经济繁荣》一书中将在社会或群
体中成员之间的信任普及程度视为一种社会资本，并认为社会的经济繁荣在相当
程度上取决于该社会的信任程度的高低。 
Coleman、Putnam、Fukuyama 等人都是将社会资本视为群体层次的变量，他
们都认为社会资本是一种集体的资产，社会资本的产生源于群体，并通过群体发
挥作用，主张从宏观的角度来研究社会资本。但是随着对社会资本研究的深入，
一些学者认为社会资本也是个体层次的变量，社会资本也是个人的资产，它有助
于个人目标的实现，主张从微观角度研究社会资本。比较有代表的学者有林南。
林南从个人的层面的角度研究社会资本，将社会资本作为个人的资产，与集体财
产和物品，如文化、规范、信任等分开。他将社会资本定义为：期望获得回报的
社会关系的投资，嵌入于社会结构之中，是一种通过个体目标行动获得和使用的
资源。林南认为社会资本是特定时刻所拥有的资源，它是在特定条件下可以被个
体利用、积累和隐性的资源。那些依附于在社会网络中的社会资源———权力、
资本和威信等，不为个人所直接占有，而是通过个人的直接或者间接的社会关系
来获取。当一个人的社会地位越高，他所能够掌控的社会资源的机会越多，一个
人的社会网络的异质性越大，摄取社会资源的几率就越高，人们的社会资源越丰
富，在市场中的获益也就越大①。 
国内也有许多学者对社会资本进行了深入研究，张其仔博士将社会网络定
义为人与人之间的一种关系，是实现资源配置的一种重要方式。边燕杰教授认为
社会资本是行动者通过社会网络而获得的掌握稀缺资源的一种能力，他在《城市
居民社会资本的来源和作用》中，根据中国国情，巧妙地利用春节过年交往为载
体，衡量了个体的社会关系网络，解释了社会资本的变异性和在社会经济发展中
的作用②。赵家章博士则将社会资本作为影响经济社会生产力的要素之一，解释
了社会资本如何影响我国区域经济差异。 
 
                                                        
① Lin, Nan.(1999) Building a network theory of social capital[J]. Connections，1999 
② 边燕杰：城市居民社会资本的来源及作用：网络观点与调查发现，中国社会科学，2004
年第 3 期 
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第 3 章  社会资本理论分析 
3.1 社会资本的内涵 
在本文中将主要借鉴林南的研究方法，从微观的角度对个体层次的社会资本
进行定义：社会资本是人们在社会交往行动中相互作用而产生的创造价值的资
源，它通过在人与人之间产生信任、促进人与人之间资源的共享、规范群体内个
体的行为而创造价值。 
社会资本的定义包含了三方面的内容：第一，社会资本产生的基础是人与人
之间的交往，社会资本所表现的是社会关系，它是社会关系网络的一种表现形式。
与物质资本、人力资本所不同，社会资本依附于人际关系之中。例如，时下非常
流行的微商，店家通过微信在朋友圈内发布产品信息，朋友圈内的人通过微信看
到展出的产品，通过与店家的沟通最后达成交易，在这里，“朋友圈”对交易的
形成起来非常大的作用，而“朋友圈”体现的就是店家与他的微信好友之间的一
种人际关系，构成了店家的社会资本。 
第二，社会资本的作用和最终归宿体现于实现了价值的增值，它具有资本的
属性。不是人与人之间所有的关系都能视为社会资本，只有当它具有能够为行动
者实现价值增值时才有可能是社会资本。比如说甲欠了乙一笔钱，如果单纯从还
债的角度来说甲因为欠账与乙发生的关系不能视为是甲的社会资本，因为甲没有
实现价值增值；但如果是甲因为有一个投资项目需要通过向乙借钱，预计该项投
资项目未来能够为甲带来收益时，“甲能够向乙借到钱”就能视为是社会资本。 
第三，社会资本通过在人与人之间产生信任、促进人与人之间资源的共享、
规范群体内个体的行为发挥作用。 
3.2 社会资本的构成 
社会资本的构成要素是什么？学术界有着不同的看法，主要有正式的制度和
结构、信任、组织规范、社会关系网络的观点，本文认为社会资本主要包括两个
方面的内容：社会关系网络及社会关系网络的粘合性。 
社会关系网络定义了社会资本的范围，社会关系网由相互之间存在某种联系
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